



















































































This paper investigates the determinants of entry and exit of Japanese firms in 
electrical equipment, food, and service industries.  
The results of logit analysis shows that 6 factors, a firm’s growth, main business 
characteristics, diversification, investment, monitoring, and corporate strength, have 
effects on entry and exit. Also, as the explanatory powers of the logit model differ by 
industry, each industry is likely to have different characteristics on each industry. This 
leads to the following conclusion that: 
(1)in the electrical equipment industry there is the interrelationship between entry 
and exit 
(2)in the food industry high ROA tends not to make inroads into another industry 
(3)in the service industry there are 2 groups, the one group, typical firm in the service 
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電機業界では、2002 年から 2008 年にかけて専業企業比率は減少し続けており、多角化














専業企業比率 2002 2005 2008 
電気機器業界 
（166社） 47.6 42.8 41.6 
食品業界 
（83社） 37.3 37.3 37.3 
サービス業界 
（65社） 16.7 9.1 12.1 
 
【表１－４－１－２： 日銀全国短観・業況（DI/大企業/製造業/実績）】 
97/6 97/12 98/6 98/12 99/6 99/12 00/6 00/12 
13 －4 －35 －51 －37 －17 3 10 
01/6 01/12 02/6 02/12 03/6 03/12 04/6 04/12 
－16 －38 －18 －9 －5 11 22 22 
05/6 05/12 06/6 06/12 07/6 07/12 08/6 08/12 













電気機器業界においては、2002 年から 2005 年（以下「第Ⅰ期」）は約 0.25 セグメント









  2002 2005 2008 
ave. 3.69 3.95 4.04 
Neither(%)  57.5 62.1  
Either(%)  21.8 19.0  
Only Exit(%)  9.2 9.5  
電気機器業界 
Only Entry(%)  11.5 9.5  
ave. 5.17 5.19 5.35 
Neither(%)  43.4 56.6  
Either(%)  20.8 20.8  
Only Exit(%)  18.9 9.4  
食料品業界 
Only Entry(%)  15.1 11.3  
ave. 5.87 5.55 5.59 
Neither(%)  36.6 27.9  
Either(%)  33.3 32.8  
Only Exit(%)  13.3 27.9  
サービス業界 
Only Entry(%)  16.7 11.5  
ave.：平均セグメント数 
Either：進出・撤退共に有り、Neither：進出・撤退共に無し 
Only Exit：撤退のみ有り、Only Entry：進出のみ有り 
 
食料品業界においては、第Ⅰ期は約 0.02セグメントの増加（増加率約 0.3％）、第Ⅱ期は


















































































































































































































































































基本統計量 Entry  Exit  main  seg  for  ROA  res  DR&  year  
Mean 0.298 0.280 0.069 3.894 0.105 0.043 0.682 0.041 0.509 
Median 0 0 0.040 4.000 0.085 0.036 0.630 0.035 1 
Maximum 1 1 1.534 10 0.448 0.176 2.509 0.130 1 
Minimum 0 0 -0.519 2 0.000 -0.046 -0.296 0.000 0 
Std. Dev. 0.459 0.450 0.248 1.759 0.090 0.035 0.455 0.026 0.501 
          
Jarque-Bera 30.9 33.1 494.6 22.2 38.6 32.8 155.7 43.8 26.8 
Probability 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 
          
Obs. 161 161 161 161 161 161 161 161 161 
 
相関関係表 Entry  Exit  main  seg  for  ROA  res  DR&  year  
Entry  1         
Exit  0.502 1        
main  0.039 -0.113 1       
seg  0.264 0.353 -0.035 1      
for  0.093 0.075 0.202 -0.066 1     
ROA  -0.143 -0.084 0.135 -0.136 0.188 1    
res  -0.150 -0.034 -0.203 -0.002 0.008 0.217 1   
DR&  -0.009 -0.016 0.111 -0.125 0.047 0.036 0.099 1  




基本統計量 Entry  Exit  main  seg  for  ROA  res  DR&  year  
Mean 0.337 0.347 0.031 5.196 0.067 0.044 0.689 0.012 0.500 
Median 0 0 0.025 5.000 0.032 0.044 0.627 0.007 0.5 
Maximum 1 1 0.529 13 0.308 0.170 2.677 0.150 1 
Minimum 0 0 -0.657 2 0.000 -0.042 0.070 0.000 0 
Std. Dev. 0.475 0.478 0.138 2.144 0.076 0.029 0.381 0.019 0.502 
          
Jarque-Bera 17.8 17.5 227.8 14.7 29.1 199.4 331.1 4049.8 17.0 
Probability 0.000 0.000 0.000 0.001 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 
          
Obs. 101 101 92 102 100 100 102 100 102 
 
相関関係表 Entry  Exit  main  seg  for  ROA  res  DR&  year  
Entry  1         
Exit  0.467 1        
main  -0.076 -0.057 1       
seg  0.095 0.296 0.013 1      
for  0.060 -0.008 0.075 0.311 1     
ROA  -0.136 -0.184 0.144 -0.095 0.395 1    
res  -0.083 -0.173 -0.042 0.041 -0.046 -0.319 1   
DR&  -0.011 -0.175 -0.078 -0.079 -0.082 0.096 0.301 1  
















基本統計量 Entry Exit main seg for ROA res R&D year 
Mean 0.509 0.500 0.104 5.605 0.081 0.064 0.769 0.001 0.528 
Median 1 0.5 0.077 5.000 0.048 0.052 0.437 0.000 1 
Maximum 1 1 1.303 13 0.545 0.243 5.683 0.0341 1 
Minimum 0 0 -0.419 2 0.0002 -0.041 -0.167 0.000 0 
Std. Dev. 0.502 0.502 0.253 2.791 0.100 0.063 1.010 0.004 0.502 
          
Jarque-Bera 18.0 18.0 196.8 16.1 320.8 30.8 630.5 3744.5 18.0 
Probability 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 
          
Obs. 108 108 108 108 108 108 108 108 108 
 
相関関係表 Entry Exit main seg for ROA res R&D year 
Entry  1         
Exit  0.352 1        
main  -0.004 -0.141 1       
seg  0.249 0.220 -0.037 1      
for  0.080 -0.040 0.025 -0.243 1     
ROA  0.035 -0.006 0.120 -0.078 0.066 1    
res  -0.135 -0.140 -0.061 -0.080 -0.035 -0.149 1   
DR&  0.114 -0.037 -0.132 -0.148 0.317 -0.147 -0.007 1  



















) , & ,  ,  ,  ,  , ( yearDRresROAforsegmainfEntry =  

































 仮説 電気機器業界 食料品業界 サービス業界 
 予測 Entry Exit Entry Exit Entry Exit 





























































































Number of obs. 161 161 89 89 108 108 
Positive 
obs. 48 45 31 33 53 54 
McFadden 
R-squared 0.108 0.152 0.060 0.171 0.114 0.067 
Log likelihood －81.407 －80.869 －54.106 －49.033 －74.841 －74.860 
注：上段は係数、下段（  ）内はｚ値。係数の***は１%水準、**は５%水準、*は 10%水準で有意 


















































































Mean       0.011645
Median   0.006795
Maximum  0.149808
Minimum  0.000000
Std. Dev.   0.018669
Skewness   4.982595





















Berger, Philip G., and Eli Ofek [1995], “Diversification’s Effect on Firm Value,” Journal 
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 仮説 プラットフォーム 追加分析 
 予測 Entry Exit Entry Exit 
main  － ＋ 0.153 －0.549 0.827 －0.132 
seg  
＋ ＋ 0.213*** 0.290*** 0.002 0.186** 
for  － ＋ 2.283* 2.400* 0.881 1.696 
ROA  ＋ － －4.657 －0.538 －5.250 －0.005 
res  
＋ － －0.510* －0.226 －0.083 －0.057 
DR&  ＋ － 1.680 2.343 8.005 7.068 
year    －0.254 －0.487** 0.215 －0.410 
const    －1.078*** －1.677*** －1.086** －2.165*** 
Number of obs. 161 161 131 131 
Positive 
obs. 48 45 18 15 
McFadden 
R-squared 0.108 0.152 0.123 0.137 


















































2006 HD DVD事業へ進出 





































2006年 HD DVD発売 








この言葉のとおりであろう。2001 年には IT バブルによって限りなく 6 億円まであと 500






































































































しかし、内部留保の純額を見てみると、2001 年の DRAM 事業からの撤退や 2008 年の
HDDVD事業からの撤退の際には減少していることが見て取れる。 
ここで、内部留保が減少する要因を減価償却累計額の減少と連結剰余金の減少に分けて












































































































































 プラットフォーム 業界平均との比較 
本業売上高成長率 ＋、－ ± 
セグメント数 ＋＊＊＊ 大 
外国人持株比率 ＋＊ 大 
ＲＯＡ － 小 
内部留保比率 －＊ ± 














1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
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２－１－３－５ 東芝の事業進出・撤退 
２－１－３－５－１ Research Question  








価格が 1年で約 10分の 1に下落した。当時のライバル企業は韓国のサムスン。そのサムス
ンは DRAM事業に価格下落に耐えることができる巨額投資を行ったが、東芝ではその投資
判断が遅れた。この判断の遅れが致命傷となり、その年 12 月、DRAM 事業からの撤退を
強いられたのであった。この当時の状況を当時東芝電子デバイス事業グループ CEOの古口




































２－１－３－５－４ HD DVD事業の進出・撤退  
2006年3月にHD DVDを発売した東芝であるが、2008年2月に撤退を余儀なくされた。
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),( yearresfEntry =  
),( yearresfExit =  
 
【図２－３－２－１－３：内部留保比率が高い企業を除いたサンプルにおける基本統計量】 
基本統計量 Entry  Exit  year res 
Mean 0.551  0.541  0.531 0.464  
Median 1  1  1  0.392  
Maximum 1  1  1  1.443  
Minimum 0  0  1  -0.167  
Std. Dev. 0.500  0.501  0.502  2.944  
     
Jarque-Bera 16.3 16.3 16.3 16.3  
Probability 0.001 0.001 0.001 0.015 
     






相関関係表 Entry  Exit  res year 
Entry  1    
Exit  0.362 1   
res 0.116 0.213 1  
year -0.109 -0.046 0.009 1 
 
【図２－３－２－１－５：内部留保比率が高い企業を除いたサンプルにおける検定結果】 
 仮説 サービス業界 
 予測 Entry Exit 












Number of obs. 98 98 
Positive obs. 54 53 
McFadden R-squared 0.019 0.036 
Log likelihood -66.142 -65.188 
注：上段は係数、下段（  ）内は z 値。係数の***は 1％水準、**は
5％水準、*は 10％水準で有意。 
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【表２－３－２－２－３：サービス業界と電気機器業界の研究開発費比率の基本統計量】 
 サービス業界 電気機器業界 
Mean 0.00176 0.041 
Median 0.000 0.035 
Maximum 0.0341 0.130 


























































),&,,,,,( yearDdummyRresROAoutsegmainfEntry =  


















































基本統計量 Entry Exit main seg  out ROA res R&D dummy year 
Mean 0.519 0.510 0.101 5.692 0.109 0.062 0.769 0.279 0.558 
Median 1 1 0.075 5.000 0.083 0.051 0.455 0 1 
Maximum 1 1 1.303 13 0.500 0.243 5.683 1 1 
Minimum 0 0 -0.419 2 0.000 -0.041 -0.167 0 0 
Std. Dev. 0.502 0.502 0.255 2.805 0.128 0.052 1.010 0.451 0.499 
          
Jarque-Bera 17.3 17.3 202.4 14.1 13.5 29.9 651.2 21.4 17.3 
Probability 0.000 0.000 0.000 0.001 0.001 0.000 0.000 0.000 0.000 
          
Obs. 104 104 104 104 104 104 104 104 104 
 
【図２－３－３－７－２：相関係数（改善モデル）】 
相関関係表 Entry Exit main seg out ROA res R&D dummy year 
Entry 1         
Exit 0.326 1        
main 0.012 -0.130 1       
seg 0.239 0.209 -0.036 1      
out -0.074 -0.218 0.053 0.078 1     
ROA 0.056 -0.024 0.122 -0.239 -0.150 1    
res -0.169 -0.174 -0.060 -0.102 0.307 -0.142 1   
R&Ddummy 0.212 0.052 -0.146 -0.116 -0.226 -0.216 -0.150 1  












 仮説 サービス業界 
 予測 Entry Exit 




seg ＋ ＋ 0.288*** (2.880) 
0.191** 
(2.159) 
out － ＋ －0.517 (－0.275) 
－3.398* 
(－1.853) 




＋ － －0.145 (－0.531) 
－0.263 
(－0.944) 
R&Ddummy ＋ － 1.583*** (2.665) 
0.120 
(0.232) 
year   －0.737 (－1.606) 
－0.048 
(－0.109) 
const   －2.006** (－2.111) 
－0.555 
(－0.654) 
Number of obs. 104 104 
Positive obs. 50 51 
McFadden 
R-squared 0.144 0.096 
Log likelihood －61.612 －65.146 
注：上段は係数、下段（  ）内は z値。係数の***は 1％水準、**は 5％水準、*は 10％
水準で有意。 



























しく、特に 2005年から 2008年にかけては他の業界の 2倍である。 
 
【表２－３－３－８－１：各業界の撤退比率】 
撤退（％） 2002-2005 2005-2008 
電気機器業界 31 28.5 
食料品業界 39.7 30.2 


































２－３－４－３ ケーススタディ 東京テアトル 
２－３－４－３－１ 東京テアトルの概略  
































2002 2003-2004 2005-2008 
映画・ビデオ・テレビ番組配給業 
映画館 他に分類されない娯楽業 
  劇場   









    広告制作業 
広告代理業 他に分類されないその他の事業サービス業 
他に分類されない織物・衣服・身の回り品小売業 
その他の洗濯・理容・美容・浴場業     



















































































２－３－４－４ ケーススタディ セコム 

















































 年 進出 撤退 セグメント数 研究開発費比率 外国人持株比率 
セコム 02 1 1 7 0.012 0.245 
平均 02   5.87 0.002 0.061 
セコム 05 1 0 8 0.008 0.436 
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 新 2回生 応募 1名 採用 1名 
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